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以下資料由樺漢科技公司及其推薦證券商提供，資料若有錯誤、遺漏或虛偽不實，均由該公司及其推薦證券商負責。
以下揭露之認購價格及依據等資訊，係申請登錄興櫃公司與其推薦證券商依認購當時綜合考量各種因素後所議定。由於興櫃公司財務業務狀況及資本市場將隨時空而變動，投資人切勿以上開資訊作為投資判斷之唯一依據，務請特別注意


   認購相關資訊
   公司簡介
   主要業務項目
   最近五年度簡明損益表及申請年度截至最近月份止之自結損益表
   最近五年度簡明資產負債表
   最近三年度財務比率
公司名稱：樺漢科技股份有限公司 (股票代號：6414 )
	輔導推薦證券商
	福邦證券股份有限公司

凱基證券股份有限公司

宏遠證券股份有限公司

	主辦輔導券商聯絡人電話
	福邦證券股份有限公司

蔡佳蒨 / 02-2181-2739

	註冊地國
	(外國發行人適用)

	訴訟及非訟代理人
	(外國發行人適用)


	輔導推薦證券商認購樺漢公司股票之相關資訊

	證券商名稱
	福邦證券
	凱基證券
	宏遠證券

	認購日期
	101年12月12日

	認購股數（股）
	1,300
	100
	100

	認購占擬櫃檯買賣股份總數之比率
	2.78%
	0.19%
	0.19%

	認購價格
	新台幣45元

	認購價格之訂定
依據及方式
	該公司主要從事主要係從事嵌入式系統及板卡設計製造之業務，股票價值的評估方法有很多種，各種方法皆有其優缺點，評估之結果亦有所差異。目前證券投資分析常用之股票評價方法主要包括市價法如本益比法(Price/Earnings Ratio, P/E Ratio)、股價淨值比法(Price/Book Value Ratio, P/B Ratio)，透過已公開的資訊，與整體市場、產業性質相近的同業及被評價公司歷史軌跡比較，作為評價企業之價值，再根據被評價公司本身異於採樣公司之部分作折溢價之調整；成本法亦稱帳面價值法(Book Value Method)，係以帳面歷史成本資料作為公司價值評定之基礎；另自由現金流量折現法(Discounted Cash Flow Method, DCF)則重視公司未來營運所創造之現金流入價值。其中，成本法係以歷史成本為計算之基礎，易忽略通貨膨脹因素且無法反應資產實際之經濟價值，且深受財務報表所採行之會計原則與方法之影響，將可能低估成長型公司應有之價值；自由現金流量折現法下某些假設，如未來營收成長率、邊際利潤率、資本支出之假設等，在產業快速變化下對未來之預估甚難準確，使未來現金流量及加權平均資金成本更無法精確掌握，故本次輔導推薦證券商認購樺漢科技(股)公司僅就股價淨値比法進行評估。經參酌採樣同業飛捷(上市公司，股票代號：6206)、研華(上市公司，股票代號：2395)、威達電(上市公司，股票代號：3022)於台灣證券交易所及財團法人證券櫃檯買賣中心之股價淨值比資訊，與上市電腦及周邊設備股以股價淨値比法方式之評估說明如下：
單位：倍
月份

同業
100.09

100.10

平均數

飛捷
2.66
2.57
2.62
研華

3.84

3.93

3.89
威達電

2.10

2.02

2.06
上市電腦及周邊設備股
1.48

1.29

1.39
    由上表可知，該公司採樣同業100年9月至100年10月平均股價淨值比約介於1.39~3.89倍之間，若以該公司10月自結報表每股淨值15.80計算，並考量興櫃股票流通性風險給予10%貼水，按上述股價淨值比區間計算其參考價格，合理市價約在19.76~55.31元之間。
綜上，本次興櫃認購價格之訂定除參酌國際慣用之各項評價法計算該公司之合理價格，並考量該公司經營績效、產業前景、發行市場環境、同業之市場狀況及流通性等因素後，由興櫃推薦證券商與該公司共同議定興櫃認購價格為每股45元，應尚屬合理。


	公司簡介(公司介紹、歷史沿革、經營理念、未來展望等)

	公司簡介
樺漢科技自93年成功自行研發工業用主板至今，持續擴展產品應用領域，近年成功以「專業工業電腦研發設計廠商」之定位迅速拓展業務。然工業電腦產業應用範圍廣泛，樺漢科技主要以POS、ATM等其他工業電腦應用領域為主，且多年來與歐美大廠合作進行研發，產品不僅深入歐美各國及日本等成熟市場、於中國、南美重要新興市場亦取得亮眼成績，並於工業電腦產業佔有一席之地。
公司沿革
民國88年07月
公司設立登記。
民國93年02月
開發第一片工業用主板(IP-4PCI20E)。
民國95年09月
辦理現金增資新台幣2仟8佰萬元，引進策略伙伴工業電腦領導廠商投資。
民國96年02月
辦理現金增資新台幣2億元，引進策略伙伴國際大廠投資。
民國96年10月
接獲國際大廠POS用ODM主板訂單。
民國97年01月
與歐洲POS大廠成功開發POS PC系統。
民國97年03月
通過ISO 9001認證。
民國97年10月
自行開發All in One POS系統(TESS)成功。
民國97年10月
與美國網通大廠成功開發高階網路儲存系統。
民國97年11月
與歐洲POS大廠成功開發POS系統用Touch Monitor。
民國97年12月
與歐洲POS大廠成功開發Panel PC系統。
民國97年12月
與日本客戶成功開發低電壓、獨顯嵌入式遊戲機台控制卡。
民國98年01月
接獲國際大廠ATM控制系統訂單。
民國98年11月
成功開發相片Kiosk，增進顯示屏相關設備的設計經驗。
民國99年09月
與美國網通大廠成功開發低階網路儲存系統。
民國99年09月
推出無風扇兼具易維護特色之小型、節能的POS PC，。
民國100年04月
表面電容式觸控屏之鋁壓鑄All-In-One POS受到歐洲國際大廠的青睞。
民國100年12月
為日本重量級遊戲機廠商開發新一代搭載Intel HM65 PCH的主機板。
民國101年02月
公司受讓取得「INNOVATIVE SYSTEMS INTEGRATION LIMITED 創新系統整合有限公司」100%之股權，並間接完全持有該子公司於大陸之轉投資事業「NANJING ASIATEK INC. 南京亞士德科技有限公司」，以拓展車載系統業務。
經營理念/未來展望
公司除持續耕耘既有之POS系統市場、自動提款機市場設備外，亦持續投入部份資源於其他市場，如：工業控制、車隊管理、醫療照護等。技術相關方向則有無線傳輸(包括GSM, GPS, WiFi, Bluetooth等)、可充放電之移動設備、基於RISC或MCU之專用機等。硬體開發在過去高度分工市場雖能達到分享利益之優點，但卻使產品缺乏差異性。為求能在競爭環境中勝出，研發領域將納入軟體，以期在雲端與物聯網的蓬勃發展下，構築更高之競爭門檻。




                                                                          

	主要業務項目：

樺漢科技主要係從事嵌入式系統及板卡：如POS(終端銷售系統)、ATM(提款機)之控制器設計製造銷售。                                          

	公司所屬產業之上、中、下游結構圖：
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	產品名稱
	產品圖示
及介紹
	重要用途或功能
	最近一年度
營收金額(仟元)
	佔總營收

比重(%)

	嵌入式系統及板卡
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	為應用需求將嵌入式單板電腦與其他相關零組件如液晶屏幕、觸控屏、讀卡機、印表機、運動控制卡、GPS模組、GSM模組等整合成一系統，因為集成度度更高，所以更聚焦在單一的應用與更接近市場、使用者。
	1,400,452
	99.94%

	售後
服務
	
	售後服務
	811
	0.06%

	合     計
	1,401,263
	100%


                                                                          

	最近五年度簡明損益表及申請年度截至最近月份止之自結損益表  
單位：新台幣仟元                      

	年度
項目
	96年
	97年
	98年
	99年
	100年
	 101年截
至10月份止
(自結數)
(註)

	營業收入
	552,009
	667,527
	1,129,818
	1,809,250
	1,401,263
	1,644,334

	營業毛利
	150,023
	161,517
	235,941
	306,358
	225,559
	293,727

	毛利率(%)
	27.18%
	24.20%
	20.88%
	16.93%
	16.10%
	17.86%

	營業外收入
	17,072
	24,660
	10,376
	13,915
	25,736
	42,868

	營業外支出
	6,759
	14,846
	4,506
	8,831
	227
	35,012

	稅前損益
	51,768
	34,646
	104,370
	149,826
	111,880
	166,395

	稅後損益
	49,490
	28,841
	85,853
	122,140
	102,035
	139,680

	每股盈餘（元）
	1.11
	0.61
	1.80
	2.53
	2.12
	2.76

	股利發放
	現金股利(元)
	0.51
	0.35
	0.93
	2.16
	1.74
	-

	
	股票股利(資本公積轉增資)(元)
	-
	-
	-
	-
	-
	-

	
	股票股利(盈餘轉增資)(元)
	0.51
	0.35
	0.93
	0.24
	0.20
	-


(註)係自結數字，未經會計師查核簽證，因此可能與會計師查核結果存有差異，請投資人於參考時審慎評估。
	最近五年度簡明資產負債表
         單位：新台幣仟元
                    單位：新台幣仟元

	年度
項目
	96年
	97年
	98年
	99年
	100年

	流動資產
	598,475
	677,102
	771,986
	889,353
	960,253

	基金及長期投資
	-
	-
	-
	-
	-

	固定資產
	12,091
	10,313
	13,967
	17,995
	6,866

	無形資產
	318
	755
	580
	535
	-

	其他資產
	11,309
	9,531
	3,515
	2,096
	7,388

	資產總額
	622,193
	697,701
	790,048
	909,979
	974,507

	流動
負債
	分 配 前
	139,143
	205,429
	223,143
	250,266
	310,803

	
	分 配 後
	161,607
	219,443
	261,901
	350,026
	393,249

	長期負債
	-
	-
	-
	-
	-

	其他負債
	1,702
	1,219
	1,147
	1,960
	2,023

	負債
總額
	分 配 前
	140,845
	206,648
	224,290
	252,226
	312,826

	
	分 配 後
	163,309
	220,662
	263,048
	351,986
	395,272

	股本
	377,936
	400,400
	416,751
	461,853
	474,098

	資本公積
	50,000
	50,000
	50,529
	52,798
	53,290

	保留
盈餘
	分 配 前
	53,412
	40,653
	98,478
	143,102
	134,293

	
	分 配 後
	6,863
	9,741
	12,377
	20,044
	32,161

	長期股權投資
未實現跌價損失
	-
	-
	-
	-
	-

	累積換算調整數
	-
	-
	-
	-
	-

	股東權益總額
	分 配 前
	481,348
	491,053
	565,758
	657,753
	661,681

	
	分 配 後
	458,884
	477,039
	527,000
	557,993
	579,235


                                                                          

	最近三年度財務比率

	年  度
項  目
	98年
	99年
	100年

	財

務

比

率
	毛利率(%)
	20.88%
	16.93%
	16.10%

	
	流動比率(%)
	345.96
	355.36
	308.96

	
	應收帳款天數(天)
	58
	42
	56

	
	存貨週轉天數(天)
	40
	22
	34

	
	負債比率(%)
	28.39
	27.72
	32.10


                                                                          

投資人若欲查詢該公司更詳細之資料請連結至公開資訊觀測站!![image: image9.png]



公司概況資料表
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